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Because of the global commons nature of climate change, international cooperation among nations
will likely be necessary for meaningful action at the global level.  At the same time, it will inevitably
be up to the actions of sovereign nations to put in place policies that bring about meaningful reductions
in the emissions of greenhouse gases.  Due to the ubiquity and diversity of emissions of greenhouse
gases in most economies, as well as the variation in abatement costs among individual sources, conventional
environmental policy approaches, such as uniform technology and performance standards, are unlikely
to be sufficient to the task.  Therefore, attention has increasingly turned to market-based instruments
in the form of carbon-pricing mechanisms.  We examine the opportunities and challenges associated
with the major options for carbon pricing:  carbon taxes, cap-and-trade, emission reduction credits,
clean energy standards, and fossil fuel subsidy reductions.
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In  a  modern  economy,  nearly  all  aspects  of  economic  activity  affect  greenhouse  gas  –  in 
particular, carbon dioxide (CO2) – emissions, and hence the global climate.  To be effective, climate 
change policy must affect decisions regarding these activities.  This can be done in one of three ways:  
(1)  mandate  businesses  and  individuals  to  change  their  behavior  regarding  technology  choice  and 






the  three  fossil  fuels  –  coal,  petroleum,  and  natural  gas),  governments  defer  to  private  firms  and 
individuals to find and exploit the lowest cost ways to reduce emissions and invest in the development 
of new technologies, processes, and ideas that could further mitigate emissions.  A range of policy 
































Conventional  approaches  to  environmental  policy  employ  uniform  standards  to  protect 
environmental quality.  Such command‐and‐control regulatory standards are either technology‐based or 




Performance‐based  standards  are  more  flexible  than  technology‐based  standards,  specifying 
allowable levels of pollutant emissions or allowable emission rates, but leaving the specific methods of 
achieving  those  levels  up  to  regulated  entities.  Examples  of  uniform  performance  standards  for 
greenhouse gas abatement would include maximum allowable levels of CO2 emissions from combustion 


















the  government  may  tighten  the  performance  standard.  Technology  standards  are  worse  than 






















carbon  price  would  be  set  equal  to  the  marginal  benefits  of  emission  reduction,  represented  by 
estimates of the social cost of carbon (Interagency Working Group on Social Cost of Carbon, 2010).  Over 
time, an efficient carbon tax would increase to reflect the fact that as more greenhouse gas emissions 






fuels,  from  fossil  fuel  suppliers  based  on  the  carbon  content  of  fuel  sales  (“upstream” 


























































































After  determining  the  amount  of  allowances  and  scope  of  coverage,  policymakers  must 
determine whether to freely distribute or sell (auction) allowances.  Free allocation of allowances to 







In  an  emission  trading  program,  cost  uncertainty  –  unexpectedly  high  or  volatile  allowance 


































In  the  case  of  a  cap‐and‐trade  regime,  the  border  adjustment  would  take  the  form  of  an  import 
allowance requirement, so that imports would face the same regulatory costs as domestically‐produced 















to  grant  a  firm  for  a  project,  calculation  of  the  appropriate  baseline  is  therefore  as  important  as 
measuring  emissions.  Dealing  with  this  unobserved  and  fundamentally  unobservable  hypothetical 
baseline is at the heart of the so‐called ”additionality” problem. 
 
While  ERC  systems  can  be  self‐standing,  as  in  the  case  of  the  CDM,  governments  can  also 
establish them as elements of domestic cap‐and‐trade or other regulatory systems. These ERC systems 
— often referred to as offset programs — serve as a source of credits that can be used by regulated 








































Power  plants  would  be  awarded  credits  for  generating  cleaner  (less  emission‐intensive) 
electricity than the standard.  These clean power plants could sell credits to other power plants or save 





































































Second,  the  leaders  tasked  the  Organization  of  Economic  Cooperation  and  Development  (OECD), 
International Energy Agency (IEA), World Bank, and the Organization of Petroleum Exporting Countries 





and  review  the  progress  made  in  implementing  the  Pittsburgh  and  Toronto  commitments”  (G20 
Leaders, 2010b).  While the G20 has no formal compliance mechanism to explicitly enforce the leaders’ 
                                                            











































The  process  for  setting  caps  and  allowances  in  member  states  was  initially  decentralized 
(Kruger, Oates, and Pizer, 2007), with each member state responsible for proposing its own national 
carbon  cap,  subject  to  review  by  the  European  Commission.  This  created  incentives  for  individual 


























emissions  allowances  (a  minimum  of  95  percent  and  90  percent,  respectively)  freely  to  regulated 































































































effective  price  is  very  low  while  the  system  becomes  established.  Early  evidence  suggests  that  the 
















Development  Mechanism  (CDM).  Under  the  CDM,  certified  emission  reduction  (CER)  credits  are 








  From  the  perspective  of  the  industrialized  countries,  the  CDM  provides  a means  to  engage 
developing countries in the control of GHG emissions, while from the perspective of the developing 
countries, the CDM provides an avenue for the financing of “sustainable development.”  Essentially, the 

















































































Denmark,  2009).   Manufacturing  industries  bear  discounted  tax  rates  of  more  than  90  percent 









  Obviously,  implementation  of  carbon  taxes  in  northern  Europe  have  yielded  significant 
variations in the effective tax per unit CO2 across fuels and industries within each country, contrary to 






















































































supporting  agreement  would  have  to  specify  both  tax  rates  and  a  formula  for  allocating  the  tax 









fixed  lump‐sum  payments  from  developed  to  developing  countries,  and  under  an  international  tax 









In  some  developing  countries  reluctant  to  implement  a  carbon  tax,  an  initial  cost‐effective 
contribution  to  combat  climate  change  could  take  the  form  of  reducing  fossil  fuel  subsidies.  For 
example, a developing country cutting a petrol subsidy equal to 10 percent of its price is approximately 
equivalent to a rich country imposing a carbon tax on petrol that raises its price 10 percent.  Well‐
planned,  broad  fossil  fuel  price  reforms  in  a  developing  country  could  deliver  substantial  emission 
mitigation just as a carbon tax in a developed country (IEA 2010).  The energy prices are higher in both 
countries,  providing  the  incentive  to  invest  in  energy‐efficient  technologies  and  non‐fossil  energy 


















significant  (Stavins,  1995).  This  potential  for  pursuing  distributional  objectives  while  assuring  cost‐
effectiveness is an important attribute of the tradable permit approach.   18
 









trading  would  be  among  nations  (Hahn  and  Stavins,  1999).  Nation‐states  are  hardly  simple  cost‐
minimizers, like private firms, so there is no reason to anticipate that competitive pressures would lead 













The  current  design  of  the  CDM  does  not  secure  all  low‐cost  mitigation  opportunities  in 
developing  countries.  The project basis for credits under  the  CDM increases transaction costs and 
excludes policy reforms that undermine the cost‐effectiveness of the mechanism. Modifying the CDM 





























Cap‐and‐trade  systems  seem  to  have  emerged  as  the  preferred  national  and  regional 
instrument for reducing emissions of greenhouse gases throughout much of the industrialized world, 
and  the  CDM  has  developed  a  substantial  constituency,  despite  concerns  about  its  performance.  
Because  linkage  between  tradable  permit  systems  (that  is,  unilateral  or  bilateral  recognition  of 





(that  is,  allow  bilateral  recognition  of  allowances  in  the  two  jurisdictions),  key  cost‐containment 



















tradable  permit  systems  (Hahn  and  Stavins,  1999).  In  fact,  the  basic  approach  behind  emission 
reduction credit systems such as the CDM and Joint Implementation (JI) can be extended to foster 



























In  the  United  States,  political  polarization  –  which  began  some  four  decades  ago,  and 





































Project  on  Climate  Agreements,  Belfer  Center  for  Science  and  International  Affairs,  Harvard 
Kennedy School. 
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